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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI ROBYG S.A.

ZA OKRES SZESCIU MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2011 roku
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1. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

ROBYG S5.A. (,,Spotka”, ,,Emitent”) jest podmiotem dominujacym Grupy Kapitalowej ROBYG S.A. (,,Grupa”).
Spéltka zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia 14 marca 2007 roku.

Czas trwania Spélki jest nieoznaczony.
Wedlug statutu Spotki podstawowym przedmiotem dziatania Spolki jest:

1. Dziatalnos¢ holdingéw (PKD 74.15.Z),
2.  Wykonywanie rob6t ogdlnobudowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw (PKD 45.21.A).

Grupa powstata w kwietniu 2008 roku w wyniku reorganizacji obejmujacej wniesienie aportem kilku podmiotéw
do Spétki, jak réwniez poprzez nabycie lub utworzenie niektérych podmiotéw przez ROBYG S.A. Grupa
obecnie prowadzi dziatalno$¢ gléwnie w branzy deweloperskiej i zajmuje si¢ budowa oraz sprzedaza
nieruchomosci mieszkaniowych. Grupa postanowita rozszerzy¢ profil swojej dzialalnogci i przygotowuje sie do
rozpoczgeia budowy projektu komercyjnego zlokalizowanego na warszawskim Wilanowie, w ktérym w
pierwszym kwartale 2011 roku nabyfa 51% udzialéw.

Podstawowe informacje o ROBYG S.A. sa nastepujace:

* ROBYG 5.A. ma zarejestrowang siedzibg w Polsce, w Warszawie (01-793), ul. L. Rydygiera 15.
* ROBYG §.A. zostala zatozona na podstawie statutu z dnia 14 marca 2007 roku.

* ROBYG S.A. zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000280398

e ROBYG S.A. nadano numer statystyczny REGON 140900353.
2. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ ROBYG S.A.

Na dziei 30 czerwca 2011 roku Spétka byta (bezposrednio lub posrednio) jednostka dominujaca lub jednostka
sprawujacg wspolkontrolg wobec nastgpujacych podmiotow:

Udziat Udzial
procentowy procentowy
Spdotki w kapitale Spdlki w kapitafe
Napwa spotki Siedziba Zakres dziglainosci akladowym na  zakladowym na
dzierd 30 czerwea  dzier 31 grudnia
2011 roku 2010 reku
ul. Rydygiera 15 Dztatalnose deweloperska i
g;?%(; S B sprzedaz mieszkan we wlasnym 100,00 % 100,00 %
B 01-793 Warszawa, Polska imieniu,
MZM Properties LD Dziatalno$¢ holdingowa i o
8p. 2 0.0 D — 100,00 % 100,00 %
R 01-793 Warszawa, Polska ’
ul. Rydygiera 15 Dzialalnoé¢ deweloperska i
gozgg Rark sprzedaz micszkan we wlasnym 100,00 % 100,00 %
s 01-793 Warszawa, Polska imieniu,
ul. Rydygiera 15 Dzialalnos¢ deweloperska i
SROEYO?) TR sprzedaz mieszkar we wlasnym 100,00 % 100,00 %
S 01-793 Warszawa, Polska imieniv,
- ul. Rydygiera 15 Dziataino$é¢ deweloperska i
iogt‘:’n‘zn(ts“g Yoo sprzedaz mieszkar we wlasnym 75,00 % 75,00 %
P P % 0.0. irmieniu.

Sprawozdanie Zarzadu
z dziafalnosci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
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Udzial
Proceniowy

Udzial

procentowy

Spotki w kapitale Spotki w kapitale

Nazwa spdtki Siedziba Zakres dzialalnosci zakiadowym na  zakladowym na
dzieri 30 czerwea  dzient 31 grudnia
2011 roku 2010 roku
01-793 Warszawa, Polska
ROBYG Marina ul. Rydygiera L5 Dzialalnosé¢ deweloperska i
Tower sprzedaz mieszkan we wlasnym 100,00 % 100,00 %
Sp.zo.0. 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
. ut Rydygiera 15 Dziatalnosé deweloperska i
g OBY((}J WALETES sprzedaz mieszkan we wlasnym 85,00 % 85,00 %
p- £ 0.0 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
ul. Rydygiera 135 Dzialalnosé dewdloperska ¢
éagod:)lc:)Estates sprzedaz mieszkan we wiasnym 100,00 % 100,00 %
P-20.0. 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
ul. Rydygiera 15 Dzialalnos¢ deweloperska i
Buforowa Sp. z 0.0. sprzedaz mieszkan we wlasnym 100,00 % (*) 100,00 % ()
p . . .
01-793 Warszawa, Polska imieniu,
ROBYG ul. Rydygicra 15 Dziatalnoé¢ deweloperska i
Sp 200 sprzedaz mieszkan we wlasnym 100,00 % 100,00 %
p-z00. 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
. Organizowanie procesu
ROBYG Marketing | “F Rydysiera 15 sprzedazy mieszkar T B
Sprzedaz Sp. z 0, 0. 01-793 Warszawa, Polska ébudowanych przez spolki
rupy.
g ul. Rydygiera 15 Dziatalno$é dewcloperska i
5013\;((3) Lebloniona sprzedaz mieszkar we wlasnym 100,00 % 100,00 %
p-200. 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
ROBYG Zarzadzanie Eh By [ Zarzadzanie projektami i ushugi 100.00 % 100.00 %
SEh O, 01-793 Warszawa, Polska pomocmeze. l ‘
. ul. Rydygiera 15
o i Dziatalnos¢ budowlana. 100,00 % 100,00 %
p-20.0. 01-793 Warszawa, Polska
ul. Rydygiera i 5 Dzialalnos¢ deweloperska i
EOEEGO L sprzedaz mieszkan we wlasnym 100,00 % n/d
p-z00. 01-793 Warszawa, Polska imieniu,
P-Administracja Sp. z ul. Rydygiera 15 Uslugi zwigzane z zarzadzaniem 100,00 % wd
0.0. 01-793 Warszawa, Polska nieruchomosciami.
. ul. Rydygiera 15 Dzialalnos¢ deweloperska i
EOEYOCC}, me':'ﬁ‘:? g sprzedaz mieszkan we wlasnym 100,00 % (**) n/d
s 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
ROBYG City ul. Rydygiera 15 Dziatatnos¢ dewcloperska i
Apartments 2 sprzedaz mieszkan we wlasnym 75,00 % (***) n/d
Sp. Z 0.0, (*H*eRee) 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
ROBYG Development  ul. Rydygiera 15 Dzialalnos¢ dewcloperska i 100.00 %
2 sprzedaz mieszkan we wlasnym (‘”"; nid
Sp. Z 0.0, (¥erirery 01-793 Warszawa, Polska imieniu.
ROBYG Osiedie ul, Rydvgiera 15 Dzialalno$¢ deweloperska i 85.00 %
Zdrowa 2 sprzedaz mieszkan we wlasnym (,‘,,,,"; n/d

Sp.z 0.0, (FErRees

(1-793 Warszawa, Polska

imieniu.

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnoéci ROBYG S.A. za okres 6 micsiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
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Udzial Udzial
procentowy procentowy
Spotki w kapitale  Spotki w kapitale
Nazwa spotki Siedziba Zakres diatalnosci zakladowym na  zakiadowym na
dzien 30 czerwea  dzien 31 grudnia
2011 roku 2010 roku
ROBYG QOsiedle ul. Rydygiera 13 Dziatalno$é¢ dewcloperska i 50.00%
Kameralne sprzedaZ mieszkan we wlasnym (";,“) n/d
Sp. zo.g, (Feeeedy (1-793 Warszawa, Polska imieniu.
. ul. Rydygiera 135 Budowa, sprzedaZ i zarzadzanie
32:::?3 Ozﬂlcs powierzchni biurowej i 51,00 % n/d
P 20.0. 01-793 Warszawa, Polska handlowej.
ul. Rydygiera 15 Dziatalnos$é dewcloperska i
i%}?l;{f}sggzr gdo §pr.zeqaz mieszkan we wlasnym 50,00 % nfd
e 01-793 Warszawa, Polska imieniu.

Zrddlo: Spitka

(*) udzial posredni poprzez Jagodno Estates Sp. z 0.0.;

(**) udzial posredni poprzez ROBYG Jabloniowa Sp. z 0.0.;

{***} udzial posredini poprzez ROBYG City Apartments Sp. z 0.0.;

(****) udzial poSredni poprzez ROBYG Development Sp. z 0.0.;

{*****) udzial posredni poprzez ROBYG Wilandw I Sp. z 0.0,;

(*****%) udzial posredni poprzez ROBYG Ogréd Jelonki Sp. z v.0.;

(***¥*42)Grupa zakupila te spothi, ktbre na moment zakupu mialy inne nazwy, po czym 8 kwietnia 2011 roku dokonala zmwany nazw tych
spolek na te, kidre figururg w powyzszej tabeli.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku (oraz na dziefi 31 grudnia 2010 roku) udziat w ogélnej liczbie gloséw posiadany
przez Spotke w spétkach zaleznych odpowiadat jej udzialowi w kapitale zaktadowym tych podmiotéw.

Dnia 3 marca 2011 roku Spétka poprzez swoje jednostki zalezne nabyla 5 nowych spélek: ROBYG Jabloniowa
2 Sp. z 0.0., ROBYG City Apartments 2 Sp. z 0.0., ROBYG Development 2 Sp. z 0.0., ROBYG Osiedle Zdrowa
2 5p. z 0.0. 1 ROBYG Osiedle Kameralne Sp. z 0.0. Dnia 16 marca 2011 roku i 23 marca 2011 roku ROBYG
S.A. zalozyla dwie nowe spétki - ROBYG Kameralna Sp. z 0.0. i P-Administracja Sp. z 0.0. Dnia 24 marca
2011 roku Spélka uzyskata kontrole nad spotka Wilandw Office Center Sp. z 0.0. natomiast dnia 31 marca 2011
roku Spétka nabyla 50% udzialéw w spéice ROBYG Ogréd Jelonki Sp. z o.0. Szczegoély dotyczace tych
transakcji zostaly przedstawione w Nocie 17 do $rodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy sporzadzonego za okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 czerwca 2011 roku.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku w sktad Zarzadu Spélki ROBYG S.A.
wchodzily nastgpujace osoby:

. Zbigniew Wojciech Okonski — Prezes Zarzadu;
. Eyal Keltsh — Wiceprezes Zarzadu;
. Artur Ceglarz — Wiceprezes Zarzadu.

3. ZASADY SPORZADZANIA SRODROCZNEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ROBYG S.A.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwca 2011 roku
zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci Spéiki.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakorficzony dnia 30 czerwca 2011 roku
zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
przyjgtymi przez Unig¢ Europejska i w szczegbInosci majacymi zastosowanie do §rédrocznej sprawozdawczosci
finansowej (Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 34 , Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa” [MSR
34]).

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalno$ci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
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Informacje o zasadach sporzadzania §rddrocznego skréconego sprawozdania finansowego Spotki za okres 6
miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku zostaly opisane w nocie 5 oraz 6 do tego sprawodania
finansowego oraz w sprawozdaniu finansowym Spétki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku. Zasady
rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego sa spdjne z
tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Sp6lki za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2010 roku.

4. KAPITALY AKCYJNE I AKCJONARIAT SPOLKI NA DZIEN 30 CZERWCA 2011 ROKU
4.1 Struktura kapitalu zakladowego na dziet 31 grudnia 2010

Kapitat zaktadowy ROBYG S.A. na dziei 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosit
25.739.000 PLN i dzielit si¢c na 257.390.000 akcji zwyklych na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 PLN
kazda, uprawniajacych do wykonywania jednego glosu z kazdej akcji na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Struktura kapitahi zaktadowego Emitenta na dziefi 31 grudnia 2010 roku zostata przedstawiona ponizej:

. . . - % akeji
Struktura wlasno$ci Liczba gloséw % Glosbw Liczba akcji N
posiadanych

LBPCL William 11 S.A.R.L. 107.400.000 41,73 107.400.000 41,73

Nanette Real Eslate Group N.V. 76.362.604 29,67 76.362.604 29,67

ROBYG B.V.(*) 31.037.396 12,06 31.037.396 12,06

Pozostali akcjonariusze (**) 42,590.000 16,54 42,590.000 16,54
Razem 257.390.000 100,00 257.390.000 100,00
Zrédlo: Spotka

(*) Robyg B.V. jest spoikg zale?ng od Nanette Real Estate Group N.V.

(**) Pozosiali akcjonariusze, z kidrych 2aden nie posiadal 5% lub wigcef udzialéw w kapitale zakladowym Emitenta oraz w liczhie glosow na
Wainym Zgromadzeniu.

4.2 Struktura kapitalu zakladowego na dzien 30 czerwca 2011 roku

W dniu |7 marca 2011 roku w wyniku rozliczenia poza rynkiem regulowanym pomiedzy Nanette Real Estate
Group N.V. oraz LBPOL William II S.ar.L., Nanette nabyta 6.497.419 akeji Sp6tki stanowiacych 2,52%
kapitatu zaktadowego Spétki i reprezentujacych 6.497.419 gloséw oraz 2,52% gloséw w ogélnej liczbie glosow
w Spéice. Ponadto, w drugim kwartale 2011 roku Nanette Real Estate Group N.V. zakupila na rynku
regulowanym 477.314 akcji Spolki stanowigcych 0,19% kapitatu akcyjnego Spétki oraz reprezentujacych
477.314 czyli 0,19% glosow.

Struktura kapitatu zaktadowego Emitenta na dzien 30 czerwca 2011 roku zostala przedstawiona ponizej:

y q . o q e % akeji
Struktura wiasnosci Liczba gloséw Yo Glosbw Liczba akeji o
posiadanych
LBPOL William Il S.A.R.L. 100.902.581 39,20 100.902.581 39,20
Nangite Real Estate Group N.V. 83.337.337 32,38 83.337.337 32,38
ROBYG B.V.(*) 31.037.396 12,06 31.037.39% 12,06
Pozostali akcjonariusze (**} 42,112,686 16,36 42.112.686 16,36
Sprawozdanie Zarzadu

z dzialalnosci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
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Struktura wiasnosci Liczba glostw % Gloséw Liczba akeji % akeji
& posiadanych
Razem 257.390.000 100,00 257.390.000 100,00
Zrédio: Spéika

(*) Robyg B.V. jest spolkq zaleing od Nanette Real Estate Group N. V.

{**) Pozostali akcionariusze, z kidrych 2aden nie posiadal 5% lub wigcej udzialow w kapitale zakladowym Emutenia oraz w liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu.

4.3 Zestawienie stanu posiadania akeji Emitenta lub uprawnieri do nich przez osoby zarzadzajyce i
nadzorujace Emitenta

. B, . [/
Podmiot / Osoba Funkcja w organie Lmb‘;igf;’?ﬁ;ﬂ"y g ch’&:;ﬂfﬁf)
Przewodniczacy Rady
Oscar Karanelson Nadzorczej ROBYG 8.048 0,00%
S.A.
OFCYN Management & Financing .
GmbH (***) n.d. 2.390.000 0,93%
Wiceprezes Zarzgdu "
Artur Ceglarz ROBYG S A 1.200.000 0,47%
Razem 3.598.948 1,40%

{*} Liczba akcji posiadarnych przez akefonariusza jest réwna ficzbie gloscv na Walnym Zgromadzeniu Akcionariuszy,
{**) Udzial w kapitale akcyjnym jest rowny wdzialow: w liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcionariuszy.
(***) Spitka kontrolowana przez Oscara Kazanelsona.

4.4 Warunkowe podwyiszenie kapitalu zakladowego Emitenta oraz emisja warrantéw subskrypcyjnych

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ROBYG S.A. dnia 21 czerwca 2011 zdecydowalo o warunkowym
podwyzszeniu kapitatu zakladowego Emitenta o kwote nie nizsza niz 0,10 PLN i nie wyzsza niz 571,000 PLN w
drodze emisji 5.710.000 akcji zwyklych na okaziciela serii G, kazda ¢ nominalnej wartosci 0,10 PLN. Celem
warunkowego podwyzszenia kapitatu jest przyznanie prawa do nowych akcji serii G posiadaczom warrantéw
subskrypeyjnych w ramach programu motywacyjnego wprowadzonego w Grupie. Warranty subskrypcyjne
zostaly podzielone na serie od A do E. Warranty serii A do C (w liczbie 3.061.500) zostaty przyznane wybranym
czionkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Emitenta (szczegdly zostaty przedstawione w ponizszej tabeli),
warranty subskrypcyjne serii D oraz E (w liczbie 2.648.500) zostang przekazane obecnym oraz przysziym
pracownikom Grupy (w tym osobom wspdlpracujacym z Grupa na podstawie uméw o wspolprace). Kazdy
warrant uprawnia posiadacza do nabycia jednej akcji serii G. Cena emisji akcji dla posiadaczy warrantéw serii A
do C zostata ustalona na 1 PLN, za§ cena emisji akcji dla posiadaczy warrantéw serii D i E zostala ustalona na
0,10 PLN.

Liczba warrantow subskrypeyinych
prrekazana czlenkowl Zarzqdu lub Rady

Posiadacze warrantdw subskrypcyinych Nadzorczej Emitenta

Alex Goor — Czlonek Rady Nadzorczej Emilenta 1 020 500 warranly subskrypcyjne serii A
Zbigniew Wojciech Okaiski — Prezes Zarzgdu Emitenta 1 020 500 warranty subskrypeyjne serii B
Eyal Keltsh - Wiceprezes Zarzadu Emitenta 1 020 500 warranty subskrypeyjne serii C

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalno$ci ROBYG S.A. za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
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5. OSWIADCZENIE ZARZADU

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Zarzad Spétki nie stwierdza istnienia okolicznosci
wskazujacych na zagrozenie kontynuacji dzialalnosci przez Spélke lub spétki wehodzace w skiad Grupy.

6. INFORMACJE O DZIALALNOSCI PROWADZONEJ PRZEZ SPOLKE W 2010 ROKU
6.1 Informacje ogdlne

Przedmiotem dziatalnoéci Grupy jest dziatalnos¢ deweloperska zwigzana z prowadzonymi projektami
mieszkaniowymi, przy czym podstawowym przedmiotem dziatalnoéci ROBYG S.A. zgodnie z wpisem do
systemu ewidencji REGON jest dzialalno$é holdingéw finansowych, dzialalno$¢ w zakresie kupna i sprzedazy
nieruchomosci na wiasny rachunek, dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania i kierowania w zakresie prowadzenia
dziatalnoéci gospodarczej. W okresie 6 miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku ROBYG S.A.
realizowata strategi¢ zgodna z podstawowym rodzajem dzialalnosci tj. dzialalnodcia okreslong powyzej.

W okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku ROBYG S.A. realizowata zadania zwigzane z
nadzorem organizacyjnym oraz wiascicielskim nad spétkami zaleznymi a takze organizowala finansowanie ich
dziafalnosci inwestycyjnej. Spolki zalene od ROBYG S.A. prowadzily dzialania na rynku deweloperskim
kontynuujge inwestycje lub przygotowujac sie do ich rozpoczecia.

6.2 Ukoficzone etapy projektéw deweloperskich w okresie 6 miesigey zakoficzonym dnia 30 czerwcea 2011
roku

Wdrugim kwartale 2011 roku Grupa ukonczyla budowg etapu Ib zlozonego z apartamentowych willi miejskich
w ramach projektu Stoneczna Morena.

Lagczna Liczba lokali w
. n powitrzchnia odniesieniu, do
Nazwa projektu — etapy Lmzb:olokah uytkowsa ktérych zawarto Data Data
projektu wybudowania lokali do ) przedwst¢pne rozpoczecia ukoficzenia
wybudowania UmMowy
w mkw. sprzedazy
f;"”m"" D= Gy 13 1.368 7 Q12010 Q22011

Zrodio: Spotka

6.3 Etapy projektéw deweloperskich w trakcie realizacji

Ponizsza tabela przedstawia etapy projektéw deweloperskich Grupy w trakcie realizacji na dzien 30 czerwca

2011 roku:

Liczba [okali w

Laczna odniesieniu do
. Liczba lokali powierzchnia ktbrych Planowana
ST p:‘;’.zl::::]— etapy do uzytkowa lokali zawarto sz;t: cia data
proj wybudowania do wybudowania przedwstgpne poczer ukoficzenia
wmkw. umowy
sprzedazy
Nowa Rezydencja 42011/
Krofowes Marysterik! 229 17.517 109 Q4 2010 T
etap VIlI-X .o Q
Osiedie Zdrowa -etap V ....... 161 9.978 126 Q4 2010 Q42011
Osiedle Zdrowa - etap I1....... 174 10.402 106 Q22011 Q32012
City Aparimenits - etap 1i ..., 228 17.31] 140 Q4 2010 QI 2012
Lawendowe Wzgdrza — 58 3.098 48 Q4 2010 Q4 2011

Sprawozdanie Zarzadu

z dzialalno$ci ROBYG S.A. za okres 6 miesigey zakonczony 30 czerwea 2011 roku
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Liczba lokali w

Laczna odniesienin do
. Liczba lokali powierzchnia ktérych Planowana
B proj_ell((ttu - etapy do uzytkowa lokali zawarto rOZD;t: cia data
projektu wybudowania do wybudowania przedwstepne poczg ukodczenia
w mkw. umowy
sprzedaty
etap H o
Lawendowe Wzgdrza — 29
etap Ml ek LY z Qb CRzY:
Sloneczna Morena - etap Q42011/
I 60 3.350 27 Q32010 Q12012
Sloneczna Morena - etap 73 4391 I5 Q22011 Q22012
Osiedle Kameralne - etap I 135 7.869 76 Q4 2010 Q12012
Albatross Towers -etap |...... 149 10.023 9 Q2 2011 Q42012
RAZEM.......omevnrerranns 1335 §7.396 679 - -

Zrodlo: Spotka

W okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku Grupa uruchomida przedsprzedaz nastepujacych
etapéw projektéw deweloperskich:

Liczba lokali w

Laczna odniesieniv do
Nazwa proiektu — efa Liczba lokali powierzchnia ktérych Planowana Planowana
! proj'ektu py do uzytkowa lokali zawarto data data
prol wybudowania do wybudowania przedwstgpne rozpoczecia ukoticzenia
w mhkw. umowy
sprzedazy
Osiedle Zdrowa - etap If...... 196 11.938 Y Q42011 Q12013
City Apartments - etop 11 ... 219 13.652 31 Q42011 Q12013
RAZEM.ccuriiriineriisassineanns 415 25.590 40 - -
Zrodlo: Spitka

7. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOLKI ORAZ FINANSOWANIE
DZIALALNOSCI SPOLKI W BIEZACYM OKRESIE.

7.1Informacje o zaciggnigtych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytéw bankowych w okresie
6 miesigcy zakoficzonym dnia 30 czerwca 2011 roku.

Na dzief 31 grudnia 2010 roku Spétka nie posiadata zadnych kredytéw bankowych, W roku 2010 Spétka nie
zaciggala i nie splacata zadnych kredytéw bankowych.

W dniu | czerwca 2011 roku ROBYG S.A. podpisala umowg o kredyt obrotowy z Bankiem Millennium S.A., na
mocy ktére] ROBYG S.A. ofrzymata kredyt w wysokosci 5.000 tys. PLN z przeznaczeniem na finansowanie
biezacej dziatalnosci kredytobiorcy. Kredyt ten zostal udzielony do dnia 31 maja 2012 roku. Oprocentowanie

zostalo ustalone w oparciu o zmienng stopg procentowa WIBOR 1M powiekszona o marzg banku, W zwigzku z
kredytem uzgodniono nastgpujace zabezpieczenia jego splaty:

* hipoteka umowna do kwoty 8.500 tys. PLN na rzecz banku na nieruchomosci nalezacej do ROBYG
Park Sp. z c.0.

Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania kredyt ten nie zostat uruchomiony.

Sprawozdanie Zarzadu
z dzialalno$ci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwea 2011 roku
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7.2 Informacje o pozyczkach otrzymanych przez Spélke od jednostek powigzanych oraz splatach pozyczek
od jednostek powiazanych w okresie 6 miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku

W okresie 6 miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku Spéltka splacila w calodci kapital oraz
zekumulowane odsetki od pozyczki udzielonej przez jednego z jej Znacznych Akcjonariuszy (*) — LBPOL
William II S.A.R.L. w kwocie 1.563 tys. PLN. Spotka nie otrzymatla ani nie splacata poza tg pozyczka innych
pozyczek od jednostek powigzanych,

{*) Znaczni Akcronariusze Spotki: Naneite Real Estate Group N.V. wraz ze swojg spothg zaleing ROBYG B.V. oraz LBPOL Willam 11
SARL

7.3 Informacje o pozyczkach udzielonych przez Spoélke do jednostek powiazanych w okresie 6 miesigcy
zakonczonym dnia 30 czerwea 2011 roku

Szczegdly dotyczace wszystkich nowych pozyczek udzielonych na rzecz jednostek powiazanych i sptaconych
przez pedmioty powigzane w okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwea 2011 roku zostaly przedstawione w
nocie 17 do $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego Spétki za okres 6 miesiecy zakoniczony dnia
30 czerwca 2011 roku.

7.4 Emisja obligacji

W dniu 18 kwietnia 2011 roku Spélka wyemitowala 400.000 sztuk obligacji na okaziciela serii D Spélki o
wartosci nominalnej 100 PLN kazda w trybie oferty publicznej. Giéwne warunki dokonanej emisji obligacji
przedstawialy sie nastepujaco:

* Laczna warto$¢ emisji wyniosta 40.000 tys. PLN,

* Oprocentowanie obligacji jest stale w skali roku, naliczane poczawszy od daty emisji do dnia wykupu.
Odsetki sa wyplacane kwartalnie.

* Dzier wykupu obligacji zostat okre$lony na 4 lata od daty emisji. Obligacje maja wbudowany element
opcyjny pozwalajacy Emitentowi na dokonanie wezegniejszego wykupu zgodnie z warunkami emisji.

¢  Zabezpieczeniem emisji obligacji jest hipoteka kaucyjna na nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu
wieczystym gruntu przez spotke Wilanéw Office Center Sp. z 0.0. Laczna warto$é hipoteki kaucyijnej
pokrywa nominalna warto$¢ obligacji i zakumulowanych odsetek.
Srodki z emisji obligacii zostana przeznaczone na finansowanie etapu | projektu deweloperskiego realizowanego
przez Wilanéw Office Center Sp. z 0.0. oraz na pokrycie innych potrzeb finansowych Grupy.

Wprowadzenie do obrotu na rynku Catalyst obligacji serii A, Bi C

W dniu 24 lutego 2011 roku 600.000 obligacji serii A o wartosci nominalnej 100 zt kazda i terminie wykupu
dnia 1 paZdziemnika 2013 roku oraz 200.000 obligacji serii B o wartoéci nominalnej 100 zt kazda i terminie
wykupu dnia 16 listopada 2013 roku zostaly dopuszczone do obrotu na rynku Catalyst,

W dniu 1 marca 2011 roku 227.507 obligacji serii C o warto§ci nominalnej 100 z kazda oraz terminie wykupu
dnia 2 grudnia 2013 roku zostaty dopuszczone do obrotu na rynku Catalyst.

7.5 Informacje dotyczace emisji i splaty weksli

Saldo zobowigzan z tytutu weksli wyemitowanych przez Spotke na rzecz spélki MZM Properties Sp. z 0.0. na
dzief 31 grudnia 2010 roku wyniosio 6.806 tys. PLN. W okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2011
roku, odsetki naliczone od weksli wynosity 117 tys. PLN oraz Spélka wykupita wszystkie weksle wyemitowane
na rzecz spélki MZM Properties Sp. z o0.0. (warto$¢ nominalna plus naliczone odsetki wynosily razem 6.923 tys.
PLN).

Sprawozdanie Zarzadu
z dzialalnodci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 201 | roku
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W okresie 6 miesigcy zakoficzonym 30 czerwea 2011 roku, Spélka wyemitowala nowe weksle o wartosci 2.000
tys. PLN na rzecz spétki ROBYG Development Sp. z 0.0. Odsetki naliczone od tych weksli we wspominanym
okresie wynosity 43 tys. PLN.

7.6 Udzielone porgczenia i gwarancje
Poreczenia udzielone

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Spétka byta poreczycielem zobowiazan nastepujacych jednostek zaleznych
Spotki:

30 czerwea 2011 roku 31 grudnia 2010

Porgczenia udzielone przez Spdlke na rzecz banku Nordea Bank S.A. w odniesieniu do
splaty transz inwestycyjnej i rewolwingowej kredytu udzielonego przez wspomniany
bank jednostce zaleznej ROBYG City Apartments Sp. z 0.0.,

Porgczenia udziclone przez Spolke na rzecz banku Nordea Bank S.A. w odniesieniu do
splaty transz inwestycyjnej i rewolwingowej kredyilu udzielonego jednoste zaleznej 78.800 60.000
ROBYG Jabloniowa Sp. z 0.0, oraz zobowigzanie Spdlkido udzielenia pozyeki

podporzadkowanej dla ROBYG Jabloniowa Sp. z 0.0.,

Porgczenia udzielone przez Spoike na rzecz banku Nordea Bank S.A. w odniesieniu do

splaty transz inwestycyjnej i rewclwingowej kredyiu udzielonego jednoste zaleznej 32.000 -
ROBYG Ogréd Jelonki Sp. z 0.0. oraz zobowigzanie Spdlki do udzielenia pozyczki

podporzadkowanej dla ROBY G Ogréd Jelonki Sp. z 0.0.,

Porgczenie udzielone przez Spolke na rzecz banku ING Lease (Polska) Sp. z 0.0. w

65.000 65.000

odniesieniu do wszystkich zobowigzan leasingowych zaciagniglych przez jednoske B2 -
zaleng Spolki - ROBYG Zarzqdzanie Sp. z 0.0.
Poreczenie i gwarancja udzielone przez Spélke na rzecz barku Bank Zachodni WBK
S.A. w odniesieniu do splaty kredytu inwestycyjnego udzielonego jednosice zaletnej 1658 T
ROBYG Morena Sp. z 0.0,
Porgczenie udzielone przez Spolke spoleelGI Komfort Sp. z 0.0. tytulem zabezpieczenia 1.000
w zwigzku z przedwsigpng warunkowg umowg kupna nieruchomogci zawarlg przez ’
jednosike zalezng Spolki - ROBYG Kameralna Sp. z 0.0. oraz IGI Komlort Sp, z 0.0,
200.664 125.000

Razem

7.7 Pozostale istotne wydarzenia
Nabycie nowych projekidw deweloperskich
Wilanéw Office Center

W dniu 24 marca 2011 roku Spétka nabyla 51% udziatéw w Wilanéw Office Center Sp. z o0.0., bedacej
uzytkownikiem wieczystym nieruchomosci polozonej w dzielnicy Wilanéw w Warszawie o tacznej powierzchni
okoto 3 ha od Wildetio Ltd., ktéra jest spétka cypryjska zaangazowana w inne projekty deweloperskie z Nanette
Real Estate Group N.V. (jednym ze Znacznych Akcjonariuszy Spétki). Spolka szacuje, ze wskazana powyzej
nieruchomo$¢ daje mozliwo$¢ wybudowania od 35.000 do 40.000 m.kw. powierzchni uzytkowej. Szczegoly
dotyczace tej transakcji zostaly opisane w Nocie 17 do $rodrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ROBYG S.A. sporzadzonego za okres 6 miesigey zakonczony
dnia 30 czerwca 2011 roku,

ROBYG Ogrod Jelonki Sp. z o.0.

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
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W dniu 31 marca 2011 roku Spéika nabyta 50% udziatéw w ROBYG Ogréd Jelonki Sp. z 0.0. od jednego ze
Znacznych Akcjonariuszy Spotki — Nanette Real Estate Group N.V. ROBYG Ogréd Jelonki Sp. z o.0. jest
wiladcicielem nieruchomoéci zlokalizowanej w dzielnicy Bemowo-Jelonki w Warszawie o 1gcznej powierzchni
okoto 37.000 mkw. dajgcej mozliwos¢ wybudowania okoto 600 mieszkan o lacznej powierzchni uzytkowej
okolo 38.000 mkw. Cena sprzedazy za udzialy wynosi 18.000 tys. PLN. Zaplata ceny za udzialy nastapi w
dwoch ratach, przy czym pierwsza rata w wysokofci 9.000 tys. PLN zostata zaplacona w terminie 10 dni
roboczych od dnia podpisania umowy kupna sprzedazy, natomiast druga rata zostanie zaptacona w terminie 10
dni roboczych po otrzymaniu przez ROBYG Ogréd Jelonki Sp. z 0.0. decyzji w sprawie warunkéw zabudowy i
zagospodarowania terenu dotyczacej drugiej fazy projektu realizowanego przez ROBYG Ograd Jelonki Sp. z
0.0. Szczegdly dotyczace tej transakcji zostaly opisane w Nocie 17 do $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ROBYG S.A. sporzadzonego za okres 6
miesigcy zakorczony dnia 30 czerwca 2011 rokw.

ROBYG Kameraina Sp. z o.0.

W dniu 15 czerwca 2011 roku ROBYG Kameralna Sp. z 0.0. zawarta przedwst¢pna warunkowa umowe nabycia
nieruchomosci o powierzchni 2,35 ha polozonych w Warszawie w dzielnicy Bemowo. Cena nieruchomosci
zostala ustalona w umowie przedwstepnej na 14.000 tys. PLN netto. Spétka szacuje, iz nieruchomosci objete ta
umowg daja mozliwos¢ wybudowania okolo 300 mieszkari. Ostateczna data na zawarcie finalnej umowy nabycia
nieruchomosci to dzien 30 kwietnia 2012 roku.

7.8 Wyplata dywidendy za 2010 rok

W dniu 21 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ROBYG S.A. podjeto uchwale na temat
wyplaty dywidendy za 2010 rok. Warunki dotyczace wyplaty:

* Laczna kwota netto z zysku Spétki przeznaczona do wyplaty na dywidende dla akcjonariuszy 18.017
tys. PLN;

e warto$¢ dywidendy przypadajaca na jedng akcje: 0,07 PLN;

* liczba akcji objetych dywidendg: 257.390.000 (wszystkie akcje);

e dzien dywidendy: 7 lipca 2011 roku;

e dzieri wyplaty dywidendy: 29 lipca 2011 roku.
7.9 Dywidendy oraz zaliczki na dywidendy otrzymane w okresie 6 miesigcy zakoiczonym dnia 30 czerwca
2011 roku

W okresie 6 miesigcy zakoniczonym 30 czerwca 2011 roku Spotka uznala przychody z nastepujacych dywidend
oraz zaliczek na dywidendy od swoich jednostek zaleznych: 11.360 tys. PLN od MZM Properties Sp. z 0.0. oraz
20.000 tys. PLN od ROBYG Development Sp. z ¢.0.

8. SYTUACJA MAJATKOWA, FINANSOWA 1 DOCHODOWA GRUPY W OKRESIE 6 MIESIECY
ZAKONCZONYM DNIA 30 CZERWCA 2011 ROKU

8.1 Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe, ujawnione w §rédrocznym skréconym sprawozdaniu
finansowym Spélki za okres 6 miesi¢cy zakoficzony dnia 30 czerwca 2011

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci ROBYG S.A. za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku

11



ROBYG

- o i
tre et r'/ /fw:{f'}#d

Ponizsza tabela przedstawia dane finansowe i operacyjne za wskazane okresy, zaczerpnigte ze sprawozdania z
calkowitych dochodéw Spétki ROBYG S.A. sporzadzonego za okres 6 miesiecy zakoficzony dnia 30 czerwca

2011 roku.
6 miesigcy zakoriczonych & miesigcy zakoriczonych Zmiana
30 czerwea 2011 roku 30 czerwea 2010 roku
tys. PLN tys. PLN (%)

Przychody z podstawowj 47.479 27.683 72%
dziatalnodci operacyjnej

Koszty podstawowej -28.576 -18.758 52%
dzialalnosei operacyjnej

Zysk brutto ze sprzedaty 18.903 §.925 112%
Koszty ogélnego zarzadu -2.648 -1.238 114%
Zysk brutto 17.397 7.747 125%
Zysk netto 16.154 8.097 100%

Wybrane dane ze sprawozdania z sytuacji finansowej Spotki ROBYG S.A. na dzied 30 czerwca 2011 roku

AKTYWA 30 czerwea 2011 roku 31 grudnia 2010 roku Zmiana
tys. PLN tys. PLN (%)
Aktywa ogdtem 693.716 632.507 10%
Aktywa trwale, w tym: 523.343 473.551 11%
Pozostate aktywa finansowe 522.906 472.054 11%
Aktywa obrotowe, w tym: 170.373 158.956 7%
Pozostate aktywa finansowe 50.855 25.529 99%
DT BTN (S 22,027 11.033 100%
ustug i inne naleznogci
Srodki pieniezne i ich
ekwiwaleoty 97.408 122.163 -20%
PASYWA i KAPITALY 30 czerwca 2011 rok 31 grudnia 2010 roku Znmiana
WLASNE tys. PLN tys. PLN (%)
Kapitaly wlasne lacznie, w 519.075 519.994 0%
tym
Kapital podstawowy 25.739 25.739 0%
Zyski zatrzymane 23.679 24.598 -4%
Zobowigzania ogdlem 174.641 112.513 55%
Zobowigzania 141.282 101,109 40%
dugoterminowe
Zobowigzania o
kebtkoterminowe 33.359 11.404 193%

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci ROBYG S.A. za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2011 rokn
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8.2 Wyja¢nienie réZnic pomi¢dzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie za okres 6 miesigcy
zakofezony 30 czerwea 2011 roku a weze$niej publikowanymi prognozami na rok 2011

Spdtka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2011 rok.

8.3 Zarzgdzanie zasobami finansowymi Spélki

Wskainiki rentownosci

Za okres zakonczony dnia
WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 30 ezerwea 2011 30 czerwea 2010
W przeliczeniu na zysk bilansowy

Rentowno$¢ zysku operacyjnego (EBIT /

g, (1]
przychody z podstawowej dzialalneéci operacyjnej) 36,64% 268k
Rentownosé. netto (Zysk. netto / pf'zyf.‘.hody z 34,02% 29.25%
podstawowej dzialalnosci operacyjnej)

Rentownoéé aktywéw (ROA) (Zysk netto / aktywa
ogo6lem) (*) 4.66% 2,56%
Rentownosé kapitalu wiasnego (ROE) (Zysk netto 6.22% 3.11%

{ kapital wlasny) (*)

Zrddio: Srédroczne skrdcone sprawozdanie finansowe Spotki ROBYG S.A, sporzqdzone za okres 6 miesigey zakoriczony dnia 30 czerwea
2011 roku.

(*) Wskazniki ROA oraz ROE zostaly obliczone w oparciu o zannualizowany zysk netto na dzien 30 czerwea 2010 roku oraz na dzieri 30
czerwea 2011 roku; aktywa ogdlem i kapital wiasny - dane na dzien 30 czerwea 2011 roku 1 na dziefi 31 grudnia 2010 roku.

Wskazniki rentownoéci dzialalnodci Spdiki ulegly poprawie w okresie 6 miesiecy zakoficzonym 30 czerwca
2011 roku. Wplyw na to miata przede wszystkim wyzsza marza zaréwno zysku operacyjnego jaki i zysku netto
przy rosnacych przychodach z podstawoej dzifalnoéci operacyjnej. Suma aktywdw Spétki wzrosla o 61.209 tys.
PLN, za$ kapitaly wiasne pozostaly na praktycznie niezmienionym poziomie 519.075 tys. PLN,

WskaZniki plynnosci

WSKAZNIK] PLYNNOSCI 30 czerwea 2011 31 grudnia 2010

Wskafnik biezqey (current ratio)

i 511 13,94
aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe
Wskainik szybki {quick ratio}
aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania 5,11 13,94
kréthaterminowe
Wskainik natychminstowy (cash ratio)
292 10,71

$rodki pienigzne / zobowigzania krétkoterminowe

Zrodlo: Srédroczme skricone sprawozdanie finansowe Spétki ROBYG S.A. sporzqdzone za okres 6 miesigcy zakoiiczony dma 30 czerwea
2011 roku

Wskazniki plynnosci Spotki ulegly obnizeniu co wynikato gléwnie ze wzrostu zobowigzan krétkoterminowych z
11.404 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2010 roku do poziomu 33.359 tys. PLLN na dziefi 30 czerwca 2011 roku.
Wzrost zobowigzan wynikal glownie ze zobowiazan z tytulu zadeklarowanych dywidend i zaliczek na poczet
dywidend oraz zobowiazan z tytulu platnoéci na poczet nabytych nieruchomosci. Jednocze$nie stan srodkéw
pienigznych zmniejszyl si¢ 0 24.755 tys. PLN,

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
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Wskazniki zadluzenia

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 30 czerwea 2011 3§ grudnia 201¢
WskaZnik pokrycia majatku kapitalami wiasnymi o 0
(kapital wiasny / aklywa ogélem )} B ER0 feal
Wskail'{ik zaE:l{uZenia kapital'u wiasnego 33.64% 21,64%
{zobowiazania ogdlem / kapital wlasny )
Wskaznik og6lnego zadhizenia (zobowigzania - a
ogdtem / aktywa ogdlem ) 2317% LIS
Wskaznik md]u?enia odsetkowego (zobowigzania 28.21% 21.34%
odsetkowe / kapitaly wlasne )
WskaZnik zadtuzenia odsetkowego netto
{zobowigzania odsetkowe - $rodki pienigzne / 9,45% 0,00% (*)

kapitaly wlasne)

Zrodio: §rodroczne skrdcone sprawozdanie finansowe Spotki ROBYG S.A. sporzgdzone za okres 6 miesigcy zakoriczony dmia 30 czerwea

2011 roku.

(*} Srodki pienigine Spolki przewyzszaly jef zobowigzania odsetkowe na dzien 31 grudma 2010 roku.

Wskazniki zadtuzenia Sp6tki ulegly nieznacznemu pogorszeniu w wyniku wzrostu zobowiazan o 62.128 tys.
PLN (wzrost stanu zobowigzan dlugoterminowych o 40.173 tys. PLN gtéwnie w wyniku emisji obligacji serii D
oraz zobowiazan krétkoterminowych o 21.955 tys. PLN — patrz powyzej). Kapitaty wiasne Spétki pozostaly na

praktycznie niezmienionym poziomie w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2010 roku,

9. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Przeciwko Spéfce nie toczg si¢ sprawy sadowe, Wszystkie istotne sprawy sadowe toczace sig przeciwko
spotkom z Grupy zostaty opisane w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy kapitalowej ROBYG S.A. sporzagdzonym za okres 6 miesigcy zakorficzony dnia 30 czerwca 2011 roku.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku nie wystgpowaly postgpowania toczace si¢ przed sadem, organem wiasciwym
dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych warto$¢ stanowitaby {acznie lub

pojedynczo co najmniej 10% kapitatéw wiasnych ROBYG S.A.

Sprawozdanie Zarzadu

z dzialalnosci ROBYG S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwea 2011 roku
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10. INFORMACIJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ SPOLKE LUB
JEDNOSTKE OD NIEJ ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH
INNYCH NIZ RYNKOWE

Spoétka ani zadna ze spélek z Grupy nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe.

11. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO
KWARTALU

Wyniki finansowe Emitenta uzaleznione sa od wynikéw finansowych wypracowanych przez poszczegdlne
spotki z Grupy. Zdaniem Emitenta istotny wplyw na osiagane przez Grupg, a co za tym idzie przez Emitenta
wyniki bedg mialy nastepujace czynniki:

dostepno$¢ kredytdow hipotecznych dla potencjalnych klientéw, ktéra ma decydujacy wplyw na popyt
na nowe mieszkania oraz na strukturg i ceng tych mieszkan. W trakcie 2010 roku sytuacja na rynku
kredytéw hipotecznych oferowanych przez banki poprawila sie. Jednak zmiany wynikajace =
rekomendacji KNF, ktére banki wprowadzaja w swych wewnetrznych regulacjach moga znaczaco
wplynaé na zaostrzenie warunkéw przyznawania kredytéw hipotecznych w najblizszym okresie oraz
ograniczy¢ ich dostgpno$¢ dla oséb zamierzajacych sfinansowaé nabycie mieszkania na rynku
pierwotnym,

ukonczenie realizowanych inwestycji. Grupa ROBYG S.A. uzaje przychod ze sprzedazy lokalj
zgodnie z MSR 18, tj. po przeniesieniu znaczacej czedci ryzyka i korzysci na nabywce praw do
nieruchomoséci, czego jednym z warunkéw jest ukoniczenie realizowanej inwestycji. Aktualnie Grupa
Jest w trakcie realizacji kilku etapéw inwestycji, ktore zamierza ukonczyé na przefomie IV kwartatu
2011 oraz I kwartatu 2012 roku, m.i. etapu VIII-X projektu Nowa Rezydencja Krélowej Marysieriki,
ctapu V projektu Osiedle Zdrowa, etapu Il projektu Lawendowe Wzgdrza oraz etapu 11 projektu
Stoneczna Morena,

sytuacja w gospodarce $wiatowej, a w szczegdlnodci przebieg europejskiego kryzysu zadluzeniowego
majgcego znaczacy wplyw na ksztattowanie si¢ kurséw walutowych oraz stép procentowych w Polsce a
w efekcie na polski rynek nieruchomodciowy i na sklonnosé klientéw do nabywania mieszkan a
bankdw do kredytowania,

mozliwo$¢ nabywania gruntéw pod nowe projekty deweloperskie. Zrodtem przyszlego sukcesu Grupy
jest jej zdolno$¢ do ciaglego i sprawnego pozyskiwania atrakcyjnych terenéw inwestycyjnych pod
nowe projekty deweloperskie w odpowiednich terminach, po konkurencyjnych cenach, na ktérych
wygenerowana zostanie satysfakcjonujaca marza. Na dzied 30 czerwea 2011 roku Grupa analizowata
kilka dziatek celem ich potencjalnego nabycia, nie zawarta jednak jeszcze Zadnej transakcji poza tymi
wymienionymi w punkcie 7.6 niniejszego sprawozdania.
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12. CZYNNIKI RYZYKA

12.1 Najistotniejsze czynniki ryzyka specyficzne dla dzialalnoéci Spélki i Grupy

Koszty realizacji projekiow deweloperskich mogg wzrosngé

W toku prowadzenia przez natezace do Grupy spolki celowe inwestycji deweloperskich mozliwy jest wzrost
kosztéw inwestycyjnych, wynikajacy ze specyfiki procesu budowlanego, w tym, z faktu, iz: (i) roboty
budowlane w ramach poszczegdlnych projektéw prowadzone sa przez zewnetrzne podmioty $wiadczace ushugi
podwykonawstwa i Grupa nie jest w stanie skutecznie zapewnié¢ terminowoéci i prawidtowosci wykonania
zamowionych robé6t, (ii) realizacja robét budowlanych przebiega w stosunkowo dhugim okresie, w czasie ktérego
mogg ulec zmianie ceny materialéw budowlanych oraz koszty zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw,
(iii) realizacja robdt budowlanych uzalezniona jest w duzym stopniu od panujacych warunkéw atmosferycznych,
(iv) warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie moga wymagaé¢ dodatkowych nakiadéw
inwestycyjnych, oraz (v) wady projektowanych budynkdéw wymagaja ich usuniecia. Dodatkowo zwiekszony
popyt na ustugi budowlane zwiazany z trwajacymi pracami przy budowie stadionéw, autostrad i innej
infrastruktury zwigzanej z m.in. z przygotowaniami do EURO 2012 stanowi dodatkowy czynnik napedzjacy
koszty. Wszystko to moze mie¢ istotny wplyw na sytuacje majatkowa Grupy oraz Spotki.

Projekty deweloperskie mogq nie zostaé zrealizowane w ferminie

Realizacja projektéw deweloperskich jest przedsigwzigciem dlugoterminowym, na ktére wplyw ma wiele
czynnikéw otoczenia rynkowego oraz czynniki wewnatrzgrupowe. Wplyw tych czynnikéw oraz pozostatych
czynnikéw ryzyka, moze spowodowaé opGznienia w realizacji inwestycji budowlanych. Konsekwencja tych
op6znief moze byé, oprocz przesunigcia si¢ w czasie realizacji przychodéw z dzialalno$ci Grupy, takze ryzyko
powstania dodatkowych kosztéw zwigzanych z koniecznoscia zaplaty odsetek, odszkodowan lub kar umownych
wynikajgcych z uméw zawartych w zwigzku z realizacja projektéw deweloperskich. Op6znienia w realizacji
poszczegblnych projektéw deweloperskich moga istomie negatywnie wplywaé na poziom rentownosci
poszczegdlnych projektéw inwestycyjmych, a przez to na dzialalno$é, sytuacje finansowa, w tym w
szczegOlnosci ptynnosé, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Grupy.

Grupa moie nie potyskaé finansowania zewngtrinego

Strategia Grupy zaklada wykorzystywanie w celu realizacji poszczegdlnych projektéw deweloperskich kredytow
bankowych oraz poZyczek od akcjonariuszy, podmiotéw z nimi powigzanych oraz innych podmiotéw
powigzanych z Grupg. Zapotrzebowanie kapitalowe Grupy zalezne jest od wielu czynnikéw, w tym zwlaszcza
od warunk6w rynkowych, na ktére Grupa nie ma wplywu. W przypadku trudnoéci w pozyskaniu dodatkowego
finansowania wzrost skali dzialalno$ci Grupy oraz tempo osiagania niektérych celéw strategicznych moze ulec
spowolnieniu w stosunku do pierwoinych zalozen.

Postgpowania w sprawie oplat za uiytkowanie wieczyste mogq zostac rozstriygnigte na niekorzys¢ dia Grupy

Spétki Celowe sa stronami postgpowan dotyczgcych ustalenia wysokosci oplaty za uzytkowanie wieczyste
posiadanych gruntéw. W przypadku niekorzystnego dla Spélek Celowych zakoriczenia powyZszych postepowar
powstanie obowigzek zaplaty naleznodci z tytulu oplat za uzytkowanie wieczyste wraz z naleznymi odsetkami,
Grupa utworzyla stosowne rezerwy odzwierciedlajace jej szacunek ryzyk zwigzanych z toczacymi sie
postepowaniami.

Zaplanowana przez Grupe powierzchnia uiytkowa mieszkan planowanych do realizacii moie nie jostaé
osiggnigta

Grupa realizuje swoje projekty deweloperskie w oparciu o solidnie przygotowane projekty architektoniczne,
ktére przewidujg wybudowanie okreslonej powierzehni uzytkowej w ramach poszczegélnych etapéw projektow
deweloperskich. Z uwagi jednak na fakt, ze Grupa planuje swoje projekty z wyprzedzeniem mozliwe jest, iz w
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trakcie ich realizacji konieczne bedzie wprowadzenie zmian do przyjetych projektdw architektonicznych.
Zmiany te mogg wynika¢ w szczegblnosci: (i} ze zmian plandéw zapospodarowania przestrzennego i
dostosowania do tych plandéw projektéw deweloperskich celem optymalnego wykorzystania dostgpnej
przestrzeni, (ii) zmian w strukturze planowanych mieszkan, ktére jedli beda polegaty na zmniejszeniu $redniej
powierzchni mieszkan, wymaga¢ bedg przeznaczenia dodatkowej powierzchni na garaze, co z kolei zmniejszy
catkowita powierzchnig¢ uzytkowa mieszkan, oraz (iii) przyjecia innych niZ zamierzone rozwigzan technicznych i
budowlanych.

Grupa moie nie byé w stanie nabyc kolejnych gruntdow pod nowe rentowne projekty deweloperskie

Realizacja obranej strategii Grupy oraz osigganie przez nia oczekiwanych wynikéw jest uzaleznione od
zdolnodei do wyszukiwania oraz nabywania odpowiednich nieruchomosci po konkurencyjnych cenach oraz
finansowania tego nabycia na odpowiednich warunkach. Mozliwo$¢ wczesnej identyfikacji oraz pozyskiwania
gruntéw pod realizowane projekty deweloperskie o odpowiedniej intensywnosci zabudowy w atrakcyjnych
lokalizacjach zalexzy z jednej strony od sprawnosci dziatania Grupy w tym zakresie, z drugiej zas od prawnych
aspektow dziatalnoéci operacyjnej Grupy oraz od obiektywnych czynnikéw otoczenia rynkowego. Grupa nie jest
w stanie zagwarantowac, ze w przysziofci nie wystapig zaklécenia w procesie identyfikacji oraz pozyskiwania
nowych terenéw pod projekty deweloperskie, ktére mogag spowodowaé spowolnienie rozwoju dziatalnoéci
operacyjnej Grupy, a przez to mie¢ istotny negatywny wplyw na dzialalnod¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy rozwoju Grupy.

Nea Grupe majq wplyw Znaczni Akcjonariusze

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Znaczni Akcjonariusze posiadajg w sumie 83,64% akcji Spétki, przy czym
Nanette Real Estate Group N.V. wraz ze swoja spolka zaleing ROBYG B.V. posiada w sumie 44,44% akcji, a
LBPOL William S.A.R.L. posiada 39,20% akcji.

W zwigzku z powyzszym, Znaczni Akcjonariusze beda mieli decydujgcy wplyw na podejmowanie uchwal przez
Walne Zgromadzenie, w szczegdlnosci dotyczacych wyplaty dywidendy. Ponadto, Znaczni Akcjonariusze
zwiazani sa umowa o wspdlnym wykonywaniu kontroli nad Spoiks, zgodnie z ktdrg Znaczni Akcjonariusze
uzgadniajg sposéb glosowania na Walnym Zgromadzeniu.

Oprécz wskazanych powyzej zaleznosci, na mocy Statutu LBPOL William S.A.R.L. oraz Nanette Real Estate
Group N.V. wraz z ROBYG B.V., s3 uprawnione do powolywania i odwolywania po dwéch czionkéw Rady
Nadzorczej. Przystugujace tym Znacznym Akcjonariuszom uprawnienia osobiste do powolywania i
odwolywania po dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej bedg im przystugiwaé tak dhugo jak kazdy z nich wraz z
jakakolwiek jego spélka zalezng lub powiagzana bedzie posiadaé akcje reprezentujace co najmniej 20% kapitatu
zaktadowego Spdtki.

12.2 Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem rynkowym, w ktérym dziala Spétka i Grupa

Sytuacia na Swiatowych rynkach finansowych oraz nieruchomosciowych moie mie¢ wplyw na dzialainesé
Grupy

Sytuacja na rynkach, na ktérych dziala Grupa ustabilizowata si¢ w 2010, jednak w II kwartale 2011 zaczela sie
pogarsza¢ w zwiazku z kryzysem zadluzeniowym krajow Unii Europejskiej oraz Stanéw Zjednoczonych.
Poglgbianie si¢ kryzysu zadhizeniowego moze mie¢ bezposrednie przetozenie na popyt na mieszkania budowane

przez Grupe poprzez ograniczenie dostgpu potencjalnych klientéw do kredytu oraz spadek ich dochodow i
sklonnosci do podejmowania diugofalowych decyzji finansowych.

Sytuacja spoleczno-ekonomiczna w Polsce mote wplywad na Grupe

Przychody Grupy uzyskiwane sa z tytulu prowadzenia dzialalnoéci na rynku krajowym. Dlatego tez na jej
wyniki finansowe majg wplyw takie czynniki jak stopien stabilizacji sytuacji politycznej w kraju w danym
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okresie oraz dane makroekonomiczne dotyczace stanu polskiej gospodarki, w szczegdlnoici poziom stopy
wzrostu PKB, poziom inwestycji, poziom dochodéw gospodarstw domowych, wysokoéé stép procentowych,
kurséw wymiany walut, stopa inflacji, deficytu budZetowego i poziom bezrobocia. Ewentualne negatywne
zmiany w sytuacji makroekonomicznej Polski moga powodowa¢ powstanie ryzyk dla prowadzonej przez Grupe
dziatalno$ci gospodarczej i tym samym wplywaé na jej wyniki finansowe i perspektywy rozwoju w przysziosci.

Stopy procentowe mogq ulec zmianie

Grupa jest strong uméw kredytowych oraz poZyczek od akcjonariuszy lub podmiotéw z nimi powiazanych,
w ktérych stopa odsetek obliczana jest przy zastosowaniu zmiennych stdép procentowych. Grupa nie zawiera
transakcji zabezpieczajacych w odniesieniu do tego rodzaju ryzyka. Istotny wzrost stép procentowych moze
mieé negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

Ceny mieszkar mogq spasd

Wryniki finansowe Grupy sa uzaleznione w szczeg6lnosci od poziomu cen mieszkan i doméw w Polsce. Wplyw
na ceny nieruchomos$ci ma m.in. zmiana popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroekonomicznej w
Polsce, dostepno$é Zrddet finansowania dla klientéw w tym w szczegdlnosci kredytéw hipotecznych, podaz
lokali na okreslonym obszarze oraz zmiany w oczekiwaniach nabywcéw co do standardu, lokalizacji lub
wyposazenia danego lokalu. Spadek cen mieszkan moze mieé istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

13, INNE ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC JEDNOSTKI, JAKIE
NASTAPILY PO ZAKONCZENIU OKRESU OBROTOWEGO, DO DNIA ZATWIERDZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI ROBYG S.A.

W okresie po dniu 30 czerwca 2011 roku dnia zatwierdzenia niniejszego érédrocznego skroconego sprawozdania
finansowego mialy migjsce nastgpujace istotne zdarzenia dotyczace Spélki:

» Spilka otrzymala splate pozyczki od swojej jednostki zaleznej ROBYG Wilanéw Il Sp. z 0.0. w
wysokosci 900 tys. PLN,

» jednostka zalezna Sp6tki — ROBYG Wilandw I Sp. z 0.0. zadeklarowala i dokonata wyplaty zaliczki na
dywidende dla Spétki, w wysokosci 13.600 tys. PLN,

» Spotka wyemitowala weksle inwestycyjne o warto$ci 4.000 tys. PLN do swojej jednostki zaleinej
ROBYG Wilanéw II Sp. z 0.0,

¢ jednostka zalezna Spotki —- ROBYG Marketing i Sprzedaz Sp. z 0.0. zadeklarowata i dokonata wyplaty
zaliczki na dywidendg dla Spotki, w wysokosei 1.000 tys. PLN,

Poza opisanymi powyzej wydarzeniami do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily inne
istotne zdarzenia po dniu 30 czerwca 2011 roku.
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Warszawa, dnia 24 sierpnia 2011 roku

Zbigniew\lWojciech Okonski
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